
COMPANY REPORT 

Disclaimer  

บทวเิคราะหฉ์บับนีจั้ดท าขึน้โดยบรษัิทหลักทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากัด  โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่น าเสนอและเผยแพรบ่ทวเิคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตัดสนิใจของนักลงทนุทั่วไป 
โดยจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูทีไ่ดเ้ปิดเผยตอ่สาธารณชนอันเชือ่ถอืได ้และมไิดม้เีจตนาเชญิชวนหรอืชีน้ าใหซ้ือ้หรอืขายหลักทรัพยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนัน้ บรษัิทหลักทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากัด 
จะไมร่ับผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการใชบ้ทวเิคราะหฉ์บับนีท้ัง้ทางทางตรงและทางออ้ม และขอใหนั้กลงทนุใชด้ลุพนิจิพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตัดสนิใจลงทนุ 

 

 
บมจ.สมบรูณ์ แอด๊วานซ ์เทคโนโลย ี(SAT) 

       13 สงิหาคม 2558 หมวดธุรกจิ: ยานยนต ์
 

CG Rating :     
ก ำไร 2Q58 ปรับลงแรงตำมคำด แต่จะกลับมำโดดเด่นใน 3Q58  

ค าแนะน า :  ซือ้ (ไมเ่ปลีย่นแปลง) 

ราคาปิด (บาท) : 16.80 2Q58 (ม.ค.-ม.ีค.2558) Earning result

 (Bt m) 2Q58 1Q58 %QoQ 2Q57 %YoY

Sales 1,820 2,429 -25 1,881 -3

Expense 1,605 2,052 -22 1,554 3

Gross profit 215 377 -43 327 -34

SG&A 169 177 -4 207 -18

Interest charge 31 33 -3 35 -11

Norm profit 66 192 -66 127 -48

Net profit 65 194 -66 128 -49

EPS 0.15 0.45 -66 0.30 -49

Gross margin (%) 11.8 15.5 -3.7 17.4 -5.6

Net profit margin (%) 3.6 8.0 -4.4 6.8 -3.2

Source: Company data  
 ก ำไรสุทธิ 2Q58 ปรับลงแรงตำมคำด -66% QoQ และ -49% YoY 

SAT รายงานก าไรสุทธิ 2Q58 ที่ 65 ล้านบาท ใกล้เคียงคาด โดยลดลง 66% QoQ และ 49% 
YoY ก าไรที่ลดลงมากเป็นไปตามทิศทางเดียวกันกับยอดการผลิตรถยนต์ใน 2Q58 ที่ปรับตัว
ลดลง 21% QoQ และ 6% YoY เน่ืองจากก าลังซื้อรถยนต์ในประเทศยังไม่ฟ้ืนตัว และยอด
ส่งออกรถยนต์ปรับตัวลดลง จากการเปลี่ยนรุ่นรถกระบะของผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่ ท าให้
การผลิตรถกระบะ เพ่ือส่งออกชะลอตัวลงมาก ด้านรายได้ของ SAT ใน 2Q58 อยู่ที่ 1,820 
ล้านบาท ลดลง 25% QoQ และ 3% YoY ทั้งนี้ ตั้งแต่ 1Q58 SAT มีการปรับวิธีการรับรู้
รายได้และค่าใช้จ่ายในการผลิตบางชิ้นส่วนรถยนต์ ซึ่งหากอิงตามวิธิเดิมรายได้จะลดลง 
12% YoY โดยรายได้ของ SAT แย่กว่าภาพรวมยอดการผลิตรถยนต์ เน่ืองจาก SAT มีการ
ผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ส าหรับรถกระบะของลูกค้ารายใหญ่ดังกล่าวค่อนข้างมาก ส าหรับอัตรา
ก าไรขั้นต้นใน 2Q58 ลดลงเหลือ 11.8% จาก 1Q58 ที่ 15.5% และ 2Q57 ที่ 17.4% ตาม
รายได้ที่ลดลง ด้านอัตราการใช้ก าลังการผลิตใน 2Q58 ลดลงเหลือ 53% จาก 1Q58 ที่ 69%  

ส าหรับก าไรสุทธิงวด 1H58 อยู่ที่ 259 ล้านบาท ลดลง 13% YoY 

 คำดก ำไร 3Q58 – 4Q58 จะกลับมำฟื้นตัวโดดเด่น 
เราคาดก าไร 3Q58 – 4Q58 จะกลับมาฟ้ืนตัวได้อย่างโดดเด่น เน่ืองจากรถกระบะโมเดลใหม่
ของลูกค้ารายหลัก มีการส่งมอบเต็มที่ ส่งผลให้เราคาดว่ารายได้ใน 3Q58 จะกลับมาเพ่ิมขึ้น
มากกว่า 1Q58 และคาดว่าจะดีต่อเน่ืองใน 4Q58 นอกจากนั้น ปัจจุบันอัตราการใช้ก าลังการ
ผลิตเริ่มกลับมาฟ้ืนตัว โดยคาดอัตราการใช้ก าลังการผลิตใน 3Q58 จะปรับเพ่ิมขึ้นเป็น
มากกว่า 70% ส่งผลบวกต่ออัตราก าไรขั้นต้นและอัตราก าไรสุทธิในงวด 3Q54 – 4Q58 
ปรับตัวดีมากขึ้น ทั้งนี้ เรายังคงประเมินก าไรสุทธิปี 2558 ที่ 702 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 8% YoY 

 SAT จ่ำยปันผลระหว่ำงกำลงวด 1H58 ที่ 0.20 บำท/หุ้น 
SAT แจ้งจ่ายปันผลระหว่างกาลงวด 1H58 ที่ 0.20 บาท/หุ้น โดยจะขึ้นเคร่ืองหมาย XD วันที่ 
21 ส.ค. และจ่ายปันผลวันที่ 3 ก.ย. 

 แนะน ำ รอซ้ือเมื่ออ่อนตัว เป้ำหมำย 20 บำท 
เรายังคงประเมินราคาเป้าหมายปี 2558 ที่ 20 บาท โดยประเมินราคาเหมาะสมด้วย PER 12 
เท่า ทั้งนี ้ก าไรที่ลดลงแรงใน 2Q58 อาจกดดันราคาหุ้นระยะสั้น อย่างไรก็ตาม เป็นจังหวะที่
ดีในการเข้าซ้ือ โดยคาดก าไรในงวด 3Q58 – 4Q58 จะกลับมาโดดเด่น 

ความเสี่ยง: 1) ผลการด าเนินงานอิงกับอุตสาหกรรมยานยนต์ ทั้งยอดขายรถยนต์ในประเทศ
ที่อาจได้รับผลกระทบจากก าลังซื้อในประเทศที่ชะลอตัว รวมถึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจใน
ต่างประเทศจะมีผลกระทบต่อการส่งออกรถยนต์, 2) การประมูลเพ่ิมผลิตชิ้นส่วนยานยนต์ใน
รุ่นใหม่ๆ, 3) การต่อรองราคาสินค้าจากค่ายรถยนต์ 

ราคาเป้าหมาย (บาท) : 20.00 (ไมเ่ปลีย่นแปลง) 

Financial Summary 

(Btm) – Ended Dec 2556 2557 2558E 2559E 

Core profit   811 650 702 780 

Net profit 966 650 702 780 

EBITDA 1,874 1,705 1,824 1,965 

Core EPS (Bt) 1.91 1.53 1.65 1.84 

EPS (Bt) 2.27 1.53 1.65 1.84 

% EPS growth -3.9 -32.7 8.1 11.1 

DPS (Bt) 0.75 0.60 0.65 0.70 

EV/EBITDA (x) 5.0 5.2 4.8 4.5 

PER (x) 7.4 11.0 10.2 9.2 

Core PER (x)  8.8 11.0 10.2 9.2 

PBV (x)  1.5 1.4 1.3 1.2 

Div. yield (%) 4.5 3.6 3.9 4.2 

Source: Company data, KTBST estimates 

Stock data 
SET Index (11/08/2558) 1,408.32 

Market cap (Bt mn) 7,143.56 

Paid-up shares (million) 425.19 

Free float (%) 55.44 

Par (Bt) 1.00 

Source: Setsmart 

Major shareholders (06/03/2558) 
1. บรษัิท สมบรูณ ์โฮลดิง้ จ ากดั 26.18% 

2. บรษัิท ไทยเอน็วดีอีาร ์จ ากดั 5.52% 

3. NORTRUST NOMINEES LTD-CL AC 4.33% 

Source: Setsmart 
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Source: Setsmarts 

Analyst: Amnart Ngosawang 

Fundamental Analyst 

Register No : 029734 

Tel.: +662 648 1125 

email: amnart.n@ktbst.co.th 



 

 

 

บรษิทัหลกัทรพัย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดั: KTBST 
ส านกังานใหญ ่ สาขาเยาวราช สาขาขอนแกน่ 
87/2 อาคารซอีารซ์ ีทาวเวอร ์ชัน้ 18, 39 ออลซซีัน่สเ์พลส 215 อาคารแกรนดไ์ชน่า ชัน้ 7 ถนนเยาวราช เลขที ่381 อาคาร เดอะเรสซเิดน้ซ ์ชัน้ 1 

ถนนวทิย ุแขวงลมุพนิ ีเขตปทมุวนั กรงุเทพฯ 10330 แขวงสมัพันธวงศ ์เขตสมัพันธวงศ ์กรงุเทพฯ 10100 ถ.มติรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมอืง จ.ขอนแกน่ 40000 
โทร. 66 (0) 2648 1111  โทรสาร 66 (0) 2648 1000 โทร. 66 (0) 2687 7600  โทรสาร 66 (0) 2687 7601 โทร. 66 (0) 4346 8468  โทรสาร 66 (0) 4346 8474 

   
สาขาอดุรธาน ี สาขาอบุลราชธาน ี สาขายะลา 
59 ถนนบรเิวณตลาดธนารักษ์ ต.หมากแขง้ 30/3 ถนนนครบาล ต.ในเมอืง  27/7-9 ถนนพศิาลอทุศิ ต.สะเตง 

อ.เมอืง จ.อดุรธาน ี41000 อ.เมอืง จ.อบุลราชธานี 34000 อ.เมอืงยะลา จ.ยะลา 95000 
โทร. 66 (0) 4224 1149  โทรสาร 66 (0) 4224 5567 โทร. 66 (0) 4525 5120  โทรสาร 66 (0) 4525 6318 โทร. 66 (0) 7325 5538  โทรสาร 66 (0) 7325 5549 

   
สาขาเบตง สาขาเชยีงใหม ่ สาขาชลบรุ ี
42 ถนนสขุยางค ์ต.เบตง เลขที ่45/4-5 ศรธีนาคอนโดมเินยีม 2 หอ้งเลขที ่105-106 894 ชัน้ 1 อาคารศนูยก์ารคา้โอเชีย่น เซ็นเตอรพ์อยท ์

อ าเภอเบตง จังหวดัยะลา 95110 ถนนหว้ยแกว้ ต.สเุทพ อ.เมอืง จ.เชยีงใหม ่50200 ถนนสขุมุวทิ ต.บางปลาสรอ้ย อ.เมอืง จ.ชลบรุ ี20000 
โทร. 66 (0) 7324 5309  โทรสาร 66 (0) 7324 5306 โทร. 66 (0) 5322 5133  โทรสาร 66 (0) 5322 5813 โทร. 66 (0) 3828 6010  โทรสาร 66 (0) 3828 6026 

   
สาขาหาดใหญ ่ สาขาออนไลน ์สาขาลาดพรา้ว 124  
เลขที ่200/315, 200/321, 200/323, 200/325, 200/327 เลขที ่23 อาคาร ชารเ์ตอรเ์ฮาส ์ชัน้ 3 หอ้ง 3A  
อาคารจลุดศิหาดใหญพ่ลาซา่ ชัน้ที ่3 ถนนนพิัทธอ์ทุศิ 3 ลาดพรา้ว 124 แขวงพลับพลา เขตวงัทองหลาง  
ต.หาดใหญ ่อ.หาดใหญ ่จ.สงขลา 90110 กรงุเทพมหานคร 10310  

โทร. 66 (0) 7422 1100  โทรสาร 66 (0) 7422 1309 โทร. 66 (0) 2934 1401  โทรสาร 66 (0) 2934 1676  

   

 

 
Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2013 

 
IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใช ้

ขอ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดัมไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

 

Definition of Rating 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% (ไมร่วมเงนิปันผล) 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% (ไมร่วมเงนิปันผล) 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไมร่วมเงนิปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

บทวเิคราะหฉ์บบันีจั้ดท าขึน้โดยบรษัิทหลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดั  โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่น าเสนอและเผยแพรบ่ทวเิคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจของนัก

ลงทนุทัว่ไป โดยจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูทีไ่ดเ้ปิดเผยตอ่สาธารณชนอนัเชือ่ถอืได ้ และมไิดม้เีจตนาเชญิชวนหรอืชีน้ าใหซ้ือ้หรอืขายหลกัทรัพยแ์ตอ่ยา่งใด ดงันัน้ บรษัิท

หลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดั จะไมร่ับผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการใชบ้ทวเิคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางทางตรงและทางออ้ม และขอใหนั้กลงทนุใชด้ลุพนิจิ

พจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ 

 


